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　財務会計制度において、誠実な情報開示を行なうか否かはあくまで経営者の自主性に委ねら
れる。そのため経営者に誠実な情報開示を行なわせるインセンティブ・システムとして財務諸
表監査制度が位置付けられる。監査制度の有効性とは、そのようなインセンティブを生み出せ
るかということになる。ところが実際にその有効性を現実の市場で検証することは著しく困難
である。このために、投資家と経営者が取引する市場を実験的に作り、監査の存在が経営者の
誠実な行動を引き出すことが可能かを分析した。実験市場として監査の買える市場と買えない
市場に分けて、投資家と経営者が複数回取引を繰返すゲームを考案した。実験には学部学生の
参加を求めた。ゲームの趣旨が理解し易いように、監査の買えない市場と買える市場とも、経
営者と投資家の選択は二者択一的で単純なものとした。
　監査の買えない市場では、経営者が最初に努力を選択するか否かを選択する。努力を選択す
ると、80％の確率で清算価値15の高品質企業となるが、20％の確率で清算価値5の低品質企業と
なってしまう。逆に努力しないを選択すると20％の確率で高品質企業になるが80％の確率で低品
質企業になるとした。ここで努力を選択した時にはコストが5かかるものとした。経営者は努
力を選択したか否かを問わずいつも自分の企業を高品質企業と情報開示するものとした。次に
投資家は投資するか否かを選択する。投資家が投資する場合には、経営者に常に10を支払うと
した。投資家には経営者が努力を選択したか否かはもちろんのこと、企業が高品質か低品質か
も分からない。高品質企業に投資できた場合には、清算配当として5を獲得する。逆に低品質
企業に投資してしまった場合にはマイナス5となる。なお投資しないが選択された場合には経
営者と投資家とも獲得点はゼロである。監査の買える市場では経営者がコスト1で監査を買う
か否かを選択できる設定を加えた。ただし監査は20％の確率で誤りを犯すとした。
　もし監査が経営者の誠実な行動と情報開示を引き出すインセンティブがあるとすれば、監査
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の買えない市場よりも買える市場において、経営者がより努力を選択するはずである。実験結
果の統計的分析からこの仮説は支持された。実験においていくっかの設定をより現実的にする
ことや参加者の覆面化を進めることが今後の課題と考えている。
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